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增 持 
投资新华网提升内容产业链竞争能力 
——皖新传媒（601801）公告点评—— 
 

事件： 

 皖新传媒（601801）近日公告，公司拟参与新华网股份有限公司增

资扩股，总投资 1882.40 万元，认购新华网股份 94.12 万股，约占新

华网增资扩股后总股本的 1%。 

点评： 

 新华网有望上市。新华网是新华通讯社和中国经济信息社共同出资

于 2000年 7 月在北京成立，目前注册资本 8000 万元，新华网于 2011 
年初整体变更设立股份公司。按照新华网的工作规划，该公司将争

取尽快申报上市。“推进业务模式创新和转型”是公司的战略，此举

入股国家级大网，利用央企的区位优势和内容优势，可以加快实现

“跨媒体”发展，提升公司在内容产业链的竞争能力。 

 入股价中等偏高。根据新华网 2011 年盈利预测，并考虑新华网 2010 
年度拟实施资本公积金转增因素，本次增资扩股的实际认购价为

12.55 元每股，市盈率约为 17.04 倍。此价格中性偏高。但考虑到新

华网上市可能极大，所以能够接受。 

 上半年净利润增二成。上半年实现营业收入 13.17 亿元，营业利润

1.70 亿元，实现归属上市公司股东的净利润 1.57 亿元，分别较上年

同期增长 14.07%、25.19%、20.6%。EPS0.17 元。 

 完成并购江苏大众书局，实现主业跨区域发展。这是公司上市后第

一个跨区并购项目，也是全国发行业国有企业并购优势民营连锁企

业的首个案例，标志着皖新传媒正式进入沿海发达地区市场，实现

图书主业的低成本扩张。上半年，顺利重组，完成新公司及分支机

构各项业务、资产的交接，各项工作进入正轨，运营效果良好。 

 加快网点建设，提升渠道附加值。精心组织“新网工程”，加大卖场

升级改造力度，完成宣城、当涂等 12 家市县卖场的升级改造，尝试

商业模式新突破；推进“三合一农民文化家园建设”；加紧网点低成

本扩张，在全省已建成 30 个校园书店；“店中店”规模进一步扩大。。 

 业绩预测与估值。我们预测公司 11、12 年 EPS 分别为 0.36 元和 0.42
元，9 月 19 日收盘价 11.13 元，动态 PE 分别为 30.92X 和 26.5X，维

持“增持”评级。 
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市场表现 
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表：中报主营业务分行业情况 

项目名称(原始) 营业收入金额(元) 营业收入占比(%) 营业成本金额(元) 营业成本占比(%) 

一般图书销售 609,410,168.40 46.27 380,367,105.57 43.81 

教材销售 516,331,614.67 39.21 351,765,089.67 40.52 

文体用品及其他 107,420,748.66 8.15 96,056,746.63 11.06 

音像制品销售 40,040,618.58 3.04 24,189,533.50 2.78 

出版业务 2,266,597.65 0.17 1,991,403.27 0.22 

广告代理 1,611,105.98 0.12 705,589.88 0.08 

资料来源：Wind  西南证券研发中心 
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西南证券投资评级说明 

西南证券公司评级体系：买入、增持、中性、回避 

买入：未来 6 个月内，个股相对沪深 300 指数涨幅在 20%以上 

增持：未来 6 个月内，个股相对沪深 300 指数涨幅介于 10%与 20%之间 

中性：未来 6 个月内，个股相对沪深 300 指数涨幅介于-10%与 10%之间 

回避：未来 6 个月内，个股相对沪深 300 指数涨幅在-10%以下 

西南证券行业评级体系：强于大市、跟随大市、弱于大市 

强于大市：未来 6 个月内，行业整体回报高于沪深 300 指数 5%以上 

跟随大市：未来 6 个月内，行业整体回报介于沪深 300 指数-5%与 5%之间 

弱于大市：未来 6 个月内，行业整体回报低于沪深 300 指数-5%以下 
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本报告中的信息均来源于已公开的资料，我公司对这些信息的准确性及完整性不作任何保
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